



JOURNAL OF HENAN INSTITUTE OF F INANC IAL MANAGEMENT
N o. 3 2006
Serial NO. 129
收稿日期: 2006- 02- 25
作者简介: 郑燕洪 ( 1968- ), 男,福建仙游人, 在读博士研究生。
丑闻之后的华尔街证券研究:困境与改革
郑燕洪
(厦门大学 经济学院,福建 厦门 361005)















登 ( Bear, S tearns&Co. )、瑞士信贷第一波士顿 ( C red it
Suisse First Boston Corp. )、高 盛 ( Goldman
Sachs&Co. )、雷曼兄弟 ( Lehman Bro thers Inc. )、摩根
大 通 ( J. P. M organ Chase&Co. )、美 林 ( M errill
Lynch)、摩根士丹利 ( M organ Stan ley )、花旗集团
( C itigroup Inc. )旗下子公司所罗门美邦 ( Salomon
Sm ith Barney)、瑞银华宝 ( UBSW arburg LLC)和美国













































造 ( Fernandez, 2003)。
其次,减少跟踪分析的证券数目。新经济泡沫
破灭后不久的 2001年 8月,还有 4 763只证券得到
华尔街证券分析师的关注和跟踪分析,而到了 2003
年 8月, 则减少为 4 103只。所减少的 600余只证券
中的 60%为市值低于 5千万美元的小盘股 (参见图
1)。每只证券的研究经费也由 2001年的 18. 5万美














最后,增加外购 ( Outsourc ing )比例。华尔街的
投资银行从第三方研究机构 ( Th ird Party Research
Institu tion )和数据提供商 ( Outside Data V endor)购
买研究报告的支出在 2001年大幅下降, 但 2002年































的竞争程度。但股市泡沫破灭以及 安然事件  以
来,美国监管当局越来越认识到高质量的信息是证




推广 XBRL(即可扩展商务报告语言, Xtensible Busi
ness Reporting Language)以改进目前的 EDGAR (即
电子化数据收集、分析及检索系统, E lectron ic Da ta
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